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需要管理政策の有効性
一情報利用と合理的期待をめぐり一
嶋　村　紘　輝
1　はじめに
　合理的期待理論が多くの人々に注目され，活発な論議を呼んだ大きな理由は，
とりわけSargent　and　Wa11ace（1975．1976）が，合理的期待を組み込んだ
マクロ経済そデルのもとでは裁量的な貨幣供給政策の安定化効果が否定されう
る点を明示的に示したことにあろう。
　この主張を一般化して表現すれば，「ケインズ主義的な需要管理政策は景気
安定化にとって有効な手段では底い」という政策命題がマクロ合理的期待モデ
ルからの帰結として得られることを意味す孔言い方を変えると，政策当局が
需要管理政策によって国民生産や雇用の水準を調整しようとしてもその有効性
は期待できず，それゆえ短期的にも，フィリップス曲線の示唆するインフレと
失業のトレードオフ関係を政策面で利用することは望めない，という結論が導
かれるのである。勿論，かかる合理的期待派による安定政策無効論に対しては，
主にケイソズ派から強い反論がなされていることはいうまでもたい。
　本稿の究極的友目的は，以上のような経過を念頭に置きながら，合理的期待
モデルから帰結される需要管理政策の非有効性とはどんた内容の命題なのかを
明確にすることにある。同時に、合理的期待モデルの基本的枠組みを構成する
諸要因が，需要管理政策の有効性の否定という命題に到達するのにいかたる役
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割を果たしているかを探ることにある。
　その場合，分析に利用する基本モデルはできるだけ一般的妥当佳のあるもの
が望ましい。需要管理政策の有効性に関する結論が，モデルの特殊性に左右さ
れることを回避できるからである。このため以下では，貨幣僕給政策のみなら
ず財政政策も含み，内容面で，標準的とみなしうるマクロモデルを用いること
にしたい。また，合理的期待モデルにまつわる重要な諸飾提を一度に検討する
ことは不可能と考えられるので，ここでは特に，r情報利用と経済主体の期待
形成とのかかわり」に着目しながら問題の考察にあたる。そして，この局面が
政策無効性の結論とどのような関係を有するかを明らかにしたい。なお別稿
（1982）においても，本稿とほぽ同一の目的意識のもとで財政，金融政策の安
定効果について検討を行なったが，今度の場合には別種のモデルを想定するほ
か，情報利用に関する問題点を明示的に取り上げる点で内容を異にす私
　まず次節では，本稿の分析におげる共通の枠組みとなる基本モデルを提示す
る。経済の構造は，本質的には，Dombusch　and　Fischer（1981）が用いた
総供給関数と総需要関数によって描写され，また政策行動はもっとも簡単なフ
ィードバック・ルールに従うものと想定する。第3節と第4節においては，そ
れぞれ，上記の総供給関数と総需要関数について理論的基礎と特質を概説す
る。そして第5節で，基本モデルに合理的期待仮説を導入した場合，マクロ毛
デルの均衡解はどのような形で求められるかを示す。さらに，これらの解に基
づき，安定化政策としての需要管理政策の有効性に関していかなる解釈が可能
となるかを究明する。第6節においては，人々の予想が合理的期待とは別個の
方式によって形成されるとしたとき，モデルの均衡解はどのように変わるか，
そしてこれより需要管理政策の有効性についていかなる政策的含意が得られる
かを明らかにする。最後に，本稿の分析によって導かれた結果を要約する。
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2基本モデノレ
　はじめに，本稿の分析において用いる基本モデルを提示する。これを基盤に
して，マクロ合理的期待理論の需要管理政策に関するインプリケーション，お
よびその理論的枠組みを構成する諸前提の意義を究明することが本稿の主要な
狙いたのである。
　まずわれわれは，Dombusch　and　Fischerのモデルに依拠して，経済の構
造は次のような線型のr総供給関数」とr総需要関数」によって表わされるも
のと仮定する。ω
πドπ｛1＋α（η一篶）十物，　牢＞O　　　　　　　　（1）
巧…＝乃一1＋ろ1ノー十あ2（〃～一π‘）十63（π㍉一πoト1）十ε一，　　ろ1，あ2，あ3〉0　（2）
ここで，γ1はま期における現実の実質国民生産（ないし国民所得），γρは実
質国民生産の正常値，つまり自然失業率に対応する完全屋用国民生産水準を示
す。ただし以下では，国民生産の正常値γ・は時間を通じて一定とみなす。π・
はま期におげる実際のイソフレ率（物価水準の上昇率），π喧卜1は（ま一6）一1
期末に形成されたチータ期の期待イソフレ率である。また，力は財政政策変数
の変化，舳は貨幣供給の増加率を意味す私　さらに鐙乱項吻とε・は，そ
れぞれ総傑給と総需要をランダムに変動させる諾要因の存在を表現するもので，
互いに独立，時間的に独立，平均セロ，分散一定の確率変数とする。たお，（1）
式と（2）式のバラメーターα，あ・，ろ・，あ・の符号はすべて正の値と想定してある。
　次に，総需要関数（2）に現われている政策変数については，以下のように特
定化する。すなわち，政策当局は線型のフィードバック・ルールを採用し，政
策変数の値をモデルの変数の遇去における実現値に関連させて決めるものと仮
（ユ）　このマクロモデルは，Dombu艶h　and　Fischer（1981）の第13章に基づいて作成し
　たものである。（1〕式は第13章の（3情変形し，（2）式は同章の（4）をそのまま利用した。
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定しよう。議論を簡単にするため，財政政策変数の変化力と貨幣供絵の増加
率舳はともに，国民生産の利用可能な最新情報篶一。に基づいて決定される
とすれば，r政策方程式」は
力筥βo＋β1γ≡一1＋θ｛，　　β1くO
榊＝挑十δ山一・十η1，　δ・〈O
（3）
（4）
のように表わすことができる。｛2，ただし，政策行動にはランダムな変動要因が
含まれる可能性を配慮して，平均ゼロ，分散一定，他の確率変数と独立，時間
的に独立な確率変数勿，η・をそれぞれの方程式に付与した。また，政策パラ
メーターβ・，δ・の符号を負と想定Lてあるのは，政策当局が最新の国民生産
に関する情報から判断Lたがら，裁量的な景気安定政策をとることを具現化し
たものである。要約すると，（3）式および（4）式は，財政・金融政策変数力，吻
の値が景気平準化をめざす親織的なルール部分（βo＋β・γ・一・，δ佃十δ・γエー・）と政
策行動の非組織的な部分（勿，η1）とによって確定することを定式化している。
　以上，マクロ経済の基本そデルとして方程式体系（1）～（4）を仮定するが，こ
のモデルの内生変数はK，π。，π㍉，力，吻の5変数である。したがって，モデ
ルを完結するためには，今期の期待インフレ率π㍉が人々によってどのように
形成されるかを具体的に定める必要があ孔しかし，その前に，上記の総供給
関数と総需要関数がいかなる性質，理論的根拠を持つものか，次の2節を使用
して若干の説明を行なうことにしたい。
3総供給関数
　さて，総供絵関数（1）は，実際のインフレ率π1が期待インフレ率π㍉，現実
の国民生産と正常値の差K一γ四，および供給側の確率的変動要因吻に依存
（2）本稿ではピルトイソ・スタビライザーの安定効果ば取り上げないが，この間題につ
　いては，McCallum　and　Whitaker（1979），別稿（1982）等を参照。
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して決まるという関係を規定する。この総供給関数は基本的には，「自然失業
率仮説」とrオーカンの法則」に基づきながら，インフレ率と国民生産との間
に正の関係がみられることを表わしたものといえる。すなわち，現実の失業率
と自然失業率をそれぞれσ・とσ皿で示せぱ，自然失業率仮説はr期待を伴
ったフィリップス曲線」を用い
　　πグπ虐ドθ（㏄一σ・），　θ＜O　　　　　　　　　（5）
のように定式化しうる。帽〕さらに0kmに。よれば，失業率とGNPギャップと
の問には経験的に
　　σ｛一σp＝γ（K－y｝），　　γく0　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（6）
という関係が存在する。｛41したがって，（5）式と（6）式を結合すると，インフレ
率と国民生産水準について（1）式のタイプで表現される関係式が得られるので
ある。
　また（1）式を変形し，1／α≡α，一〃伽＝眺と置げぼ，
　　K＝γp＋α（π‘一π㍉）十吻，　　α〉0　　　　　　　　　　　　　　　　　　（1）1
と書けるから，（1）式は実質的にrルーカス型総供給関数」を意味することがわ
かる。｛5］（1）1式に基づいて解釈すると，総供給を意味する現実国民生産が正常値
から乖離する度合K一れは，実際のインフレ率と期待インフレ率の差，つま
りインフレ率の予測誤差πグπ㍉と供給側の撹乱要因眺によって決定される
ことになる。かりに鑑乱項仇の存在を無視すれば，期待イソフレ率が実際の
イソフレ率と一致する場合に，現実の国民生産は正常値に等しくなる（πエ＝π㍉，
（3）たとえば，M・Friedm乱皿（1968．1977）を見よ。
（4）オーカソの法員』については，Okm（1969）の付論やDombusch　md　Fischer
　（1981）の第13章付論を参照。
（5）（1γ武の吻も平均ゼロ，分散一定の確率変数である。（1）’式タイプの総供給関数に
　ついては，Lucas（1973）を参照。
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γFγ皿）。そして，実際のインフレ率が期待イソフレ率を上回るときには国民
生産水準はその正常値を越え（π・＞π㍉，K〉γ型），反対に，実際のイソフレ率
が期待イン7レ率よりも低いときには国民生産は正常値を下回る（π1〈π㍉，篶
く篶）という関係を（1）’式は主張しているのである。したがって，（1）1式は
自然失業率仮説を具現化した総傑給関数とみたすことができよう。
　撹乱項を除いた形で総供給関数（1）ないし（1）’を図示してみると・第1図の
曲線群（A∫O，λS。，λ＆，……）のように描ける。所与の期待インフレ率に対
し，実際のイソフレ率と国民生産水準を関係づける総供絵曲線はおのおの右上
がりになる。この図を観察すると，実際のインフレ率が期待インフレ率を上回
る領域（γ刀の右側）では国民生産水準はその正常値より高く，逆に，実際の
イソフレ率が期待インフレ率を下回る領域（γ刀の左側）においては国民生産
水準は正常値より低い。そして，実際のイソフレ率と期待イソフレ率が等しく
なるとき（γ。での垂直線上），国民生産は正常水準に落着くことが容易に理解
しうる。加えて，期待インフレ率が高まるにつれて，総供給曲線はλ∫oから
λS1へ，さらにA∫2へと上昇へのシフトを起こすこともわかる。
　総供給関数が（1）式ないし（1）’式の形で表わせる理論的根拠としては，いく
インフレ率（πt）
π里　　　　　　■一■
AS呈（π：三η）
ASI（π：＝πユ）
ASo（π：＝0）
π1
Yp　　　　　　国民生産（Yt〕
第1図総供給曲線
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つかの解釈が可能である。⑥たとえば，M．FriedmanやLucasによれば，個
別の経済主体は貨幣的錆覚をもたず，相対価格に基づいて合理的に自らの行動
選択を決める。しかし，清報利用に関しては不完全性が伴㌔つまり，個々の
労働者や企業にとっては，自己の賃金や自杜の生産する財の価格についての情
報は速やかに入手しうるが，一般物価水準などのマクロ情報を得るまでには時
問的ラグが存在する。そのため，個々の経済主体は一般物価水準については予
想値を形成しながら，自らの行動を決定することになろう。かかる清況におい
て，実際の賃金・物価のイソフレ率が期待インフレ率以上に高まったとすると，
個々の労働者は相対賃金が上昇Lたものと誤解L，労働供給を増加させようと
する。一方個々の企業は，自らが生産する財の相対価格が上昇したものと誤解
する。この結果，労働需要も増え，産出量はその正常水準を越えて増加するた
め，国民生産水準も正常値を上回ることにたる。
　反対に，実際のインフレ率が期待イン7レ率よりも低くなったとすると，個
個の労働者は相対賃金が低下したものと誤認し，また個々の企業は自己の財の
価格が相対的に下落したものと誤解する。そのため，労働の需給が下がり産出
量は正常水準以下に抑制される。このときには，国民生産水準は正常値を下回
る結果になる。やがて一般物価水準の正確な情報が利用可能となり，期待イン
フレ率が実際のインフレ率に一致するよう修正されれば，国民生産水準はその
正常値に戻る。結局のところ，予期せぬインフレ率の変化（π・≠杓）が国民生
産を正常値から乖離させる原因とみなすのである。ω
　以上のように，情報利用の不完全性を組み入れた古典派的な解釈によらなく
ても，（1）式匁いし（1γ式を導出することはできる。Dombusch　and　Fischer
（6）総供給関数（1γの理論的蓬礎に関する簡単た展望は，Gmss㎜an（1980），McCallum
　（1980），PerssoI1（1979，chapter3）箏にみられるo
（7）上記の解釈は，M．Fdedman（1968），Lucas　a口dレpPing（1970），Lucas（1973）
　等によるものである。童た，カ鵬（197ト80）のNo・52，志築・武藤（1981）の第4
　章，新開（1980）等も参照凸
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の場合，賃金水準の粘着性を考慮して，賃金は労働市場の需給状態に応じ徐々
に調整されるとみなす。帽〕つまり，現実の雇用量凡が完全雇用（自然失業率）
に対応する雇用水準ルに等しいときには，今期の賃金水準は前期と同一水
準に留まるので，賃金上昇率吻はゼロとなる（1Vl＝ル，伽＝O）。もL雇用
量が完全雇用水準を越える場合には，労働の超過需要が発生するため賃金は前
期に比べ上昇L（ル＞仏，伽＞0），反対に，雇用量が完全雇用水準以下のとき
には失業が生じるので，賃金は前期の水準よりも下落する（凡＜ル，吻＜O）
と考える。さらに，かかる賃金の変化は企業がマークアッブ価格設定方式を採
用することによって価格水準に転嫁されるとみる。このような関係とオーカン
の法貝uを前提にすると，（1）式と同種の総供給関数が得られるのである。した
がって，総供給関数（1）ないし（1）1は，必ずしもある特定の仮定に依存するも
のではなく，かたり広義の解釈が可能である点を銘記すべきであろう。
4総需要関数
　次に，基本モデルの総需要関数（2）について説明を行なう。この式は，実質
国民生産に対する総需要γ1が，前期の国民生産γ・一・，財政政策変数の変化
力，実質貨幣供絵の増加率舳一π・，および期待インフレ率の変化π㍉一π虐ト・
に依存するという関係を示している。この総需要関数（2）は塞本的には，標準
的な把一五〃曲線分析に基づいて求めることができる。値〕この点を簡単に示す
ため，外国貿易を捨象し，民間部門と政府部門からなる経済を想定してみよ
う。消費需要は可処分所得の増カロ関数であり，また投資需要は期待実質利子率
（名目利子率あマイナス期待インフレ率π・・）の減少関数であると仮定すれ
ば，財・サービス市場の均衡条件を示すr乃関数」は一般的に，
（8）特に，Dombusch　and　Fischer（1981）の第11章を参照。
（9）以下の説明は，Domblユsch　and　Fischer（1981）のchapters3，4，6，10－13を要
　約したものであるo
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　　K＝g（ム，Fエ，π㍉），　　蛾t＜0；g夙，＆㍉〉0　　　　　　　　　　　　　　　（7）
のように書げる。ここでハは財政政策変数を表わし，r完全雇用予算赤字」
によって代表させる。それゆえ，政府支出の増加や滅税措置が行なわれると
ハの値は上昇し，総需要を増大させる。また期待イソフレ率π㌦が高童れば
実質利子率の低下が予想され，投資需要が刺激を受けるので総需要は増大する
ことに改る。
　さらに，実質貨幣残高に対する需要は実質国民所得の増加関数であるが，名
目利子率に関しては減少関数であると想定すれば，貨幣市場の均衡条件を意味
するr五”関数」は一般的に，
　　む＝ゐ（〕つ，〃＝／P，），　　　〃ア屯＞O，ゐ〃工／Pt＜0　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（8）
と表わせよう。ただし，”は貨幣供給量，ハは物価水準を示す。さて，（7）
弐と（8）式かられを消去し，乃について解げば，
　　〕㌦；】r（1㍉，〃エノ1〕エ，π畠‘），　　　η’，　晦f／p‘，　γπ句〉0　　　　　　　　　　　（9）
という関係が得られる。この式は，財・サービス市場と貨幣市場の均衡を同時
に実現させるような総需要と物価水準との間には，負の関係が存在することを
示すr総需要関数」にほかならたい。
　（9）から，総需葵とインフレ率とを関連づける総需要関数を導くために，（9）式
は具体的に次のような線型の形式をとるものと仮定しよう。
　　K；み画十み雪1n（泌肥）十あ脈邊1　　　　　　　　　　⑩
そLて上式から，期聞を1期遅らせたま一1期の関係式を辺々減ずると
γドルドろ・（凪一ハー・）十あ霊［h（〃／p岳）一1n（〃一・／ハー・）コ
　　　　　　　十わ3（杓一π｛｛一ユ）
に恋る。ところが右辺の第2項は，
　　　　　　　　　　　　　　　　⑩
あ雪［1n（肌1泌一1）一1n（1〕・ノP‘一i）コ　と表わせ
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るから，h（”ノ”；一1）≒舳，1n（P＾／Pトユ）≒π‘とみなせば，あ2（物一π’）のよう
に書げる。また，ハーハー。＝力と置き，⑩式の右辺に確率変数ε止を加えれぱ，
総需要関数（2）が求められるのである。
　（2）式において，前期の国民生産K一・，財政政策変数の変化力，貨幣供給の
増加率吻，および期待インフレ率の変化π岨にπ畠・一・を所与とすれば，イソフ
レ率が高ければ商いほど，総需要の水準は低くなることがわかる。したがって，
総需要関数（2）のイ1■フレ率と総需要の関係を図示すると，第2図のような右
下がりの総需要曲線が描ける。さらに，K－1，力，肋，π虐1一π侶1一・のいずれかの
増加は総需要を拡大させるので，総需要曲線はλ1）oからλハヘのように右
方ヘシフトする。
　これまでの説卿こよって，われわれのマクロモデル（1）～（4）の基本釣た性質
はか在り明白になったと思う。そこで，モデルの変数の将来の動きに関して，
人々がどのような形で予想を形成するかを具体的に導入し，毛デルを完結する
ことにしよう。このモデルを解げぱ，国民生産やインフレ率の内生変数が案際
にどんな動きを示すかが見出しうるのである。
インフレ率（πt）
ADl
ADo
国民生産（Yt）
第2図総需要曲線
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5合理的期待理論と情報
　ここでは，r合理的期待仮説」を採用して，変数の将来値に関する予想は，
合理的期待に基づいて形成されるものと仮定しよう。ω
a．合理的期待形成
　合理的期待仮説のもとでは，第2節の基本モデルの期待インフレ率π㍉は，
　　π㍉＝Eπ1　　　　　　　　　　　　　　　　　　⑫　　　　‘一1
という期待形成方武によって決まるとみなす。ただし，亙π・は，予想形成時点
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　＃一1
のオー1期宋において，経済主体にとって利用可能な内生変数と外生変数に関
するすべての情報，それに経済モデルを利用して計算されたま期のインフレ率
π。についての条件付数学的期待憧を意味する。⑫式は，インフレ率に関する
人々の主観的（心理的）た予想値π㍉は，適切な経済理論から得られるインフ
レ率の客観的な条件付期待値E沌に等しい，ということを主張するものであ
　　　　　　　　　　　　　垂一1
る。言い換えると，経済主体の期待インフレ率は，真の経済モデルを用いて予
測される実際のインフレ率と平均的に一致することが想定されてい孔
　期待インフレ率に関する合理的期待形成方式⑫については，次節で導入す
る他の期待形成仮説と異なり，イソフレ率の予想値が先験的に与えられるので
はたく，前提とする経済モデルに依存して内生的に決定される，という点に特
色を見出しうる。すなわち，⑫式の右辺のイソフレ率は内生変数であり，毛
デルの解として求められる臼そして，この解の数学的期待値と人々の予想する
期待インフレ率が一致するものと仮定するのであるから，期待インフレ率も他
の内生変数と同列に位置づけられているわけである。それゆえ，インフレ率の
合理的期待値が具体的にどのように表現されるかは，経済モデルの想定方法い
⑩　合理的期特のほか，完全予見，隷学的予想，適応的予想の四つの期待形成仮説につ
　いては，別稿（1982）の第3節で簡潔に特徴点をまとめておいたo
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かんによって決まるものといえる。
　また・財政政策変数力と貨幣供給増加率吻に関する人々の予想値戸1，〃・
は，合理的期待仮説によれば⑫式と同じく，
プ㌦＝1蛎＝β0＋β1工㌃一1
　　ε’1
肋㍉昌1；〃幻＝δo＋δ1】㌻＿1
　　‘一1
蝸
⑭
で与えられる。すなわち，次1鯛の政策変数の予想値は当該変数の条件付数学的
期待値に響Lい，と仮定されるのである。上記の両式は，r政策当局の採用す
るルールに関する情報を民間の経済主体は保有しており，実際に政策変数が次
期においてどんな値をとるかは平均的には正確に察知されてしまう」，という
ことを示唆する。なお，われわれのそデルでは，政策変数力，舳はそれぞれ，
（3）式と（4）式によって定式化されるものとみたしているから，力と吻の合理
的期待形成は，具体的に鱒式および⑭式の右側の関係式のように示せるわけ
である。
b．マクロモデルの均衡解
　以上のように，人々の予想は合理的期待によって形成されることを前提とす
れば，検討すべきマクロ経済モデルは，構造方程式（1）’，（2），政策方程式（3），
（4），および合理的期待形成方式⑫～⑭の計7式から構成される。ωそして，こ
の線型の方程式体系から決定される内生変数は乃，π，，π㍉，力，∫㍉，肋，〃。の
7個であるから，一般にモデルを解くことができる。内生変数の均衡値はモデ
ルの先決内生変数K一・・π色1一・，外生変数篶，および確率変数眺，ε・，み，η・を
用いて表現することが可能になるのである。
　まず政策変数についてみれぼ，財政政策変数の変化力とその予想値戸皇
はおのおの（3）式と⑬式により，また貨幣供給の増加率肋とその予想値〃。
⑪　合理的期待モデルでは，通常，総供給関数として（1）式ではなく（1）’式のタイブが用
　いられるので，ここでもそれに従うことにする。
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はそれぞれ（4）式と⑭式により確定する。つまり，政策変数はいずれも，自ら
の関係式から外生的に決まるように定式化してあ飢この意味で，政策変数お
よびその予想値力，肋，戸岳，〃童は性質上は外生変数と同一視できよう。しか
し，合理的期待そデルにおいては，財政・金融政策はルールに基づき運営され
るものと仮定することにより，力と吻をモデルの内生変数として位置づけ
る。しかも政策変数に関する予想1㍉，〃。を明示的に組み入れる点に，政策
変数に対する扱い方の特徴点を見出しうるのである。
　次に，インフレ率π・，期待イソフレ率π㍉，および国民生産ηの値はどの
ようにたるかを毛デルから導いてみよう。このため，まず，総供給を意味する
（1γ式の国民生産ηと総需要を示す（2）式の「岳を均等させ，その関係式を
インフレ率π・について解けば，
　　（α十ろ・）πド（α十ゐ菩）πε・十γ・一・一γrろ1π色1一・十ろ・力十ろ・肋十εト伽　⑮
を得る胸。これはイ：■フレ率π1の擬似誘導形で，実際のインフレ率は今期と
前期の期待インフレ率（π㍉，π8H），国民生産の正常値と前期水準（γ皿，篶一。），
政策変数（力，舳），ならびに需要と供給の確率的変動要因（ε・，砂！）に依存し
て決まることを示している。
　はじめに，合理的期待に基づく期待イソフレ率を求めよう。合理的期待仮説
胸に従い，蝸式のインフレ率π垂のチー期末における数掌的期待値をとる。
ただし，その時点では広期の期待イソフレ率π㍉は既に定まっているものと
みなす。また，γH，篶，π直。一・も所与である。加えて，確率変数の平均値は
すべてゼロと仮定してあるので，五εF助F0が成り立つ。これらの事柄を念
　　　　　　　　　　　　　　　t－1　　ε一1
⑫　この方法はいわぽSargent・Wa11ace流のやり方てあり、蝸式より求められるイソ
　フレ率の値は、総供給と総需要を均等させるイソフレ率の市場溝算値にほかならな
　い。すなわち，価格の動きば完全に伸縮的で．短期，需給の一致が成立するようにイ
　ソフレ率は遠やかに謂整されることが、暗黙のうちに前提されているのである。これ
　に対して，価格の動きは粘着的で，イソフレ率は都分約；こ調整されるにすぎ淀いとL
　た場合の分析は，劇稿（1981）て展開してある鉋
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　829
　68
頭に置げば，胸式より
　　（α十あ・）亙π1≡（α十6・）π糾γ・中γ四一あ1π色。一。十6。助十ゐ里E吻
　　　　　t’1　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　‘一1　　　　！一1
が得られる。上式に対して，⑫式のインフレ率に関する合理的期待形成π｛、＝
βπ・・ならびに⑬式と⑭式の政策変数に関する合理的期待形成戸F圭孕・
〃ドE肋を考慮に入れながら期待インフレ率π㌦について整理すると，
　　止一1
　　　　　　1π畠Fβπドあ、一あ、（K一・一γ・一ろ・π邊H・肌・あ・洲 ⑱
になる。ここで，ろ皇一ろ・＞Oと仮定する。㈱鱒式の与えるπ畠。の値が，経済モ
デル（1）’，（2）～（4），⑭～⑭のもとでの今期におげるrインフレ率の合理的期待
値」にほかならない。この場合には合理的期待イン7レ率は，国民生産の正常
値と前期水準（γ。，γ圭一・），前期の期待インフレ率（πεト。），および今期の貝才政
政策変数の変化と貨幣供絵増加率に対する合理的期待値（戸エ，脇）を基礎に
して形成されることがわかる。
　第2に，実際のインフレ率がどのようになるかを知るには，⑲式の合理的期
待イソフレ率を⑮式の右辺第ユ項に代入し，若干の整理を行なえばよい。そ
うすると，rインフレ率の値」は
1F。，圭δ、（・一・一γr1茗・1一・）・、島、㍑圭簑刈
（1尋　あ＞ろ3という条件は，モデルが安定的であるために必要とされる。すなわち，期待
　イ：■フレ率的が上昇する場合，（1〕式より総供給曲線はその分だげ上方ヘシフトす
　ることがわかる。また（2）式より，総需要曲線は期待イソフレ率の上昇分の53伽倍
　だげ上方ヘシフトする。したがって，もしあ〈53ならば，総需要曲線は総傑給瞳線
　よI）も大幅に上方ヘシフトすることになり，実際のイソフレ率利の上昇は，期待イ
　ソフレ率の上昇分をしのぐ緒果となろう。さらに，このイソフレ率の上昇が期待イソ
　フレ率の上昇という形でフィードバソクされれぱ，緒局，実際のインフレ率は際限の
　ない上昇遇程に陥る。それゆえ・モデルの安定条件として，あ〉あ3が充たされる必要
　がある。詳しくは，Dombuschand　Fischer（1981）の第13章，特にpP－442－444を
　見よ。
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・、午あ（肋・麦圭簑榊）十、÷声一ω ⑰
のように表わせることがわかる。肋式によれば，乃一。，γρ，およびπ6ト。は今
期では所与の変数とみなしうるから，実際のイン7レ率の上昇は政策変数（力，
吻），ならびにその合理的期待値（戸1，〃1）の増加，需要側の確率変数ε・の
増加，あるいは供給側の確率変数眺の減少のいずれかを通して引き起こされ
る。
　さらに，現実の国民生産の値を見出すため，実際のイソフレ率と期待インフ
レ率との差，つまりrインフレ率の予測誤差」に着貝しよう。⑰式から㈹式
を辺々減じた後，多少の計算をすると，実際のインフレ率と合理的期待インフ
レ率との差は以下のように表現できる。
　　　　　1π・一π㍉≡　　［あ・（力一戸エ）十6・（吻一〃ε）十ε1一砂1コ
　　　　α十あ2 ⑱
これより，人々の予想が合理的期待に基づいて形成される場合，実際のイン
フレ率と期待イソフレ率との乖離は，財政政策変数の実現値と予想値との差
力一乃，貨幣供給増加率の実現値と予想値との差肋一〃1，ならびに需要と供
給の確率的変動要因ε・，眺に依存することがわかる。
　ところで，（3）式から⑬式を滅じ，また（4）式から⑭式を滅じると，合理的
期待を前提としたときのr政策変数の予測誤差」は，
力一グ㍉＝2・
”伽一榊㍉呈η工
⑲
⑳
となる。すなわち，政策変数の実現値と合理的期待値との差は，政策行動の確
率的な変動の大きさに等しい。換言すれば，政策変数の合理的期待値は実際の
億から確率変数の分だけずれるにすぎないことが示されている。
　以上の関係⑲，餉を考慮に入れると，⑱式は
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　　　　　1πrπεFα十あ，（ろ・糾あ・η1＋εト砂1） ⑳
のように書くこともできる。⑳式の右辺に現われているのは確率変数のみであ
るから，結局，インフレ率の予測誤差は確率的た変動要因に影響されるにすぎ
ないといえ乱合理的期待イソフレ率はインフレ率の実現値から組織的にはず
れることはたく，予測誤差が発生する原因は，事前には予期しえない握乱要因
が作用するためなのである。
　最蜜に，インフレ率の予測誤差⑱を総供給関数（1）1の右辺に代入して整理す
れば，マクロ経済モデル（1γ，（2）～（4），⑫～⑭の「国民生産の値」として
　　　　　　　1　　篶＝篶十α。あ、［α5・（パ州十αろ・（吻一”・）十α1・十ろ…1　⑳
を得る。あるいは，政策変数の予測誤差⑲，⑳を具体的に組み入れると，上
式は
　　　　　　　1　　篶＝γ・十α。ゐ里（αゐ脇十伽・脇十ろ・・！）　　　　鶴
と表わすことも可能である。したがって，r期待インフレ率と政策変数の予想
に関して経済主体が合理的期待に基づいて期待形成を行なう場合には，今期の
国民生産の水準篶は所与の国民生産の正常値γ。，政策行動の確率変数碗，η生，
需要および供給サイドの確率変数εエ，眺に依存して決定される」ことになる。
見方を変えると，国民生産はその正常値のまわりを変動L，現実の国民生産水
準が正常値から乖離するのは，前もってその動きを予知しえない確率的変動要
因が作用する結果である，といえよう。ちなみに，⑳式の両辺の数学的期待値
をとり，ηは所与で，確率変数の期待値はすべてゼロと仮定した点を思い起
こせぽ，
　　万乃＝γ。　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　鋤
が導けるから，この関係より，現実の国民生産水準は平均的に国民生産の正常
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値に等しくなる，という結論を得ることができる。
6・情報利用の想定とモデルの政策的含意
　さて，国民生産の均衡値を示す⑳式ないL⑳式は，需要管理政策の有効性
に関し，いかなる意味合いを有するか明らかにしよう。rユの決定要因を調べ
ると，国民生産の動きは非政策パラメーター（α，ろ・，あ・）には左右されるが，
政策方程式（3），（4）のバラメーター（βo，βユ，挑，δ・）から完全に独立で，これら
のパラメーターにはまったく影響を受けないことが容易にわかる。つまり，国
民生産水準の変動を安定させる目的で，政策当局が政策バラメーターの適正な
選択を通じ財政政策および貨幣供給政策のルールを変更Lても，国民生産の動
きはそのような政策によって何ら影響されないことが意味される。このことか
ら，「フィドバヅク・ノレールに基づく組織的な安定化政策によって，国民生産
の水準をコソトロールすることはできない」という結論が得られ，裁量的な需
要管理政策の無効性が主張されることになるのである。幽
　合理的期待形成仮説のもとでば，なにゆえ経済安定化をめざす需要管理政策
の有効性が否定されるのであろうか。そこではひとつには，経済主体のr情報
の利用可能性」に関する強い前提が重要な役割を演じているのである。㈲実は
インフレ率や政策変数について，⑫～⑭式のように合理的期待形成方式を採用
することができるためには，経済主体は予想形成を行なう時点で，入手可能た
すべての変数の遇去および現在の実現値のみならず，政策行動を含め経済の真
の構造をも知っていることを前提とする必要がある。つまり，個々の経済主体
が現実の経済を適切に描写するモデルの諸方程式の形とパラメーターの値につ
いて正しい知識を保有Lている，と仮定しなげれぱならない。この仮定は民間
⑭　この政策命題は，「中立栓定理」と呼ばれてい飢　この点にっいては，GrOssma皿
　（1980），McCal1um（1980），Sargent（1979，chapter　XV），別稿（198i，1982），新開
　（1980）等を参照。
⑲　合理的期待理論を「憶報利搦」の視点から批判Lたものとして，B．Fded㎜an
　（1979）を挙げることができよう鉋またGrossman（1981）では，情報利周を含む合
　理的期待モデルの講前提と帰結について，簡潔なまとめが行なわれている。
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の経済主体が経済穣造を熟知していることを意味するから，裏返せば，各経済
主体は政策当局と少なくとも同等の情報を持っていることが想定されている。
かかる強い前提が満たされはじめて，イソフレ率や政策変数の動きを，確率変
数に起因する変動部分は別として，ほぼ正確に予測しうると主張することが可
能になるのである。
　以上の前提が成り立つとすれば，ルールに基づく組織的な需要管理政策は有
効性を無くすことにたる。蝸なぜならぱ，前述のとおり，各経済主体は政府の
行動を含めて経済の構造について充分な知識を持っているので，当局が安定化
のためどんな政策ルールをとるにしても，その効果を事前に正しく察知し，こ
れを自らの行動選択に組み入れることが可能になるからである。イソフレ率の
動きについて言えば，⑱式たいL⑳式が示唆するように，組織的な安定化政
策によってイン7レ率がどのような影響を受けるかは，経済主体によって平均
的には正確に予知されてしまう。合理的期待インフレ率は実際のイソフレ率が
辿る動きに即応してすばやく調整される結果，確率変数による予期しえぬ部分
を除き，期待イソフレ率は実際のイソフレ率に等しくなり，予想はおおよそ当
たるわけである。すなわち，安定化政策の施行が原因となって，人々の期待イ
ンフレ率が実際のインフレ率から組織的に乖離させられるというようなことは
起こらない。
　この状況のもとでは，供給構造としてルーカス型総供給関数（1）1を仮定する
かぎり，現実の国民生産水準は組織的愈安定化政策によって影響されることは
なく，正常値の水準にとどまるのである。帥要絢すると，政策当局がルールに
基づく組織的な安定化政策を実施しても，経済主体はインフレ率に対する影響
㈱　以下の解釈については，志築・武藤（1981）の第5，6章，Sijbe血（1980）の第5章
　も参照。
⑰　ルーカス型総供給関数も需要管理政策の非有効性を帰繕するための不可欠な要素で
　あることはよく知られているが，この闘題には本稿でぼ立ち入らない。別稿（ユ981）
　において，総供給関数と申立性定埋の関係を検討してあるので参照せよ。
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を適切に予測しうるために相対価格体系に変化は生ぜず，その結果，国民生産
や雇用などの実質経済変数には組織的な影響を与えることができないことにな
る。
　ただし，裁量的な需要管理政策が景気安定化のために有効ではないとの以上
の結論は，安定化政策の組織的な部分が実質変数をコントロールする上で有効
でないことをいうもので，裁量酌な需要管理政策が全面的に無効だと主張する
ものではない点に注意する必要がある。国民生産の決定式⑳ないし⑳を一見
すればわかるとおり，安定化政策の非組織的な部分，つまり政策行動の確率的
変動要因（θエ，ηエ）は国民生産の水準を変化させる。財政政策変数や貨幣供給増
加率に関する確率変数の実現値が大きくたると国民生産は上昇しようし，逆の
場合には低下することになる。換言すれば，政策当局が民問の経済主体の予知
Lえないやり方で政策変数力，脇を変更させれば，国民生産の水準に影響を
与えることは可能なのである。需要管理政策には前もって予知しえない部分が
あり，これに基づくインフレ率の変化は経済主体の行動に充分組み込まれた
い。したがって相対価格体系に変化が生じたものと誤認され，結果として，雇
用や国民生産の水準に影響が現われるわけである。㈱
　裁量的な需要管理政策の安定化効果について，本節の合理的期待そデルから
得られた帰結は，次のようにまとめることができよう。ルールに基づく組織的
な安定化政策は，民間の経済主体によって正確に予知されるのでその効果は相
殺されてしまい，イソフレ率などの名目変数に影響を与えるにすぎず，国民生
産や雇用などの実質変数をコントロールする上では有効といえない。Lかし，
安定化政策の非組織的な部分については，その政策効果が正しく予測されない
ため実質変数に影響を及ぽす。したがって，政策当局は民間の経済主体をいわ
ば歎く形で政策変数を操作することによって，国民生産の水準を変化させる可
蝸　この現象は霧要管理政策の「非中立性」と呼べる。Grossman（1980），Fischer
　（1980）讐；を見よo
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　835
74
能性は存在する。
6他の期待形成モデルと情報の利用可能性
　本鰍こおいては，人々の予想が合理的期待とは別の期待形成方式に基づくと
した場合，われわれの基本モデルの解はどのようになるか，そして需要管理政
策の安定化効果についていかなるインプリケーションが得られるかを考察す
る。ここで敢り上げる期待形成仮説は，静学的予想，適応的予想，それに完全
予見である。
a．静学的予想
　r静学的予想」とは，現在の状態が今後も変わらずに続くだろうとみなすこ
とで，期待形成方式の中では最も単純化された仮説である。この仮説を採用す
るとき，第2節の基本モデルの期待イソフレ率は
　　杓＝利一。　　　　　　　　　　　　　　　　　鶴
と規定できよう。その理由は，予想形成時のオー1期末におけるインフレ率の
水準π1一・が次期のチ期においてもそのまま継続すると予想されるからであ
る。；顛待イ：■フレ率を鈎式のように定義することの情報利用に関する前提は，
前述の合理的期待のそれに比べ対称的ともいえる。今度の状況では，各経済主
体は遇去のデータ，経済の構造，当局の政策行動等について確固たる清報を何
も保有していたい。この場合，イソフレ率が将来どんな動きを示すか予知しう
るすぺがないので，単純に今期の水準が次期においても支配するであろうと想
定する，と考えるのである。
　期待インフレ率が静学的予想によって形成されるとした場合のマクロ経済モ
デルは，（1）1，（2），（3），（4），錫の5式から成り，K，π‘，π㍉，力，肋の5つが
内生変数である。力，肋，π㍉の値はそれぞれ（3）式，（4）式，樽式で与えられて
いるから，ηとπ。がどんな値になるかを以下において見出すことにしよう。
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　そのために，まず，イソフレ率の擬似誘導形蝸の右辺第1項に鱒式を代入
Lてπ！を求めれば，
　　　　　1　　πド　　［（α十ろ・）π・一・十K一ヱーアザあ脈畠・一・十械十あ肋柚一砂・コ
　　　　α十ろ2
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　鋤
のようになる。実際のイソフレ率π舌は，前期のインフレ率の実現値と予想値
（πH，π｛1一・），国民生産の前期水準と正常値（K一・，γp），それに財政政策変数
の変化力，貨幣供給の増加率肋，および需要・供給側の確率変数（ε1，σ・）に
依存することがわかる。
　さらに，実際のインフレ率と期待インフレ率との差は，鯛式から飼式を減
ずることにより，
　　　　　　　1　　πグπεドα。ろヨ［（あ・一ろ・）πH＋K一・一γ・一あ・π直1－1＋械・ろ舳；柚一伽1
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㈲
と表わせる。これより，静学的予想に基づく期待イソフレ率の値は実際のイン
フレ率と組織的に乖離していることが理解しうる。経済主体は期待インフレ率
を，鶴式の示すとおり，後追いの形で最新の過去のインフレ率の実現値に等
しいものとみなすのであるから，定常状態の場合を除き，予想が適中すること
はまずありえないという点が推察できよう。
　国民生産の値を求めるには，鋤式を総供絵関数（1）1に代入した後にKにつ
いて整理すればよい。その結果は次のように表わせる。
　　　　　1　　x＝　　［α（ゐ・一あ・）π。一ユ十αK一・十あη
　　　　α十ゐ至
　　　　　　　　一αろ雪π｛；一1＋αあ1力十αあ刎茗十α勧十ろ毘吻コ　　　　　　　　　　　鯛
すなわち，期待イ1■フレ率が静学的予想によって形成される場合，現実の国民
生産の水準は前期のインフレ率の実現値と予想値，国民生産の前期水準と正常
値，財政政策変数の変化，貨幣供給の増加率，それに確率変数によって決定さ
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れるのである。
　なお，需要管理政策の有効性に関する吟味は，次に適応的予想を検討した後
にまとめて行なうことにする。
b．適応的予想
　「適応的予想」仮説のもとでは，人々は過去の予測誤差からの学習をつうじ
て，予想値を遂次調整させていくものと考える。期待インフレ率に関する適応
的予想の過程は，
π㍉＝π㌦＿1＋λ（π工一1一π㍉一1），　　　0≦λ≦1
と描写され私λは期待インフレ率の調整係数を意味する。鶴式によれば，今
期（ト1期）あ期待インフレ率をインフレ率の予測誤差（π茗．1一πε、．、）の一部
分だげ修正して，それを来期（ま期）の期待インフレ率とみたすことが主張さ
れている。すたわち，今期において，実際のイソフレ率が期待イン7レ率より
も高（低）くなったとすれば，この予測誤差に調整係数を乗じた分だけ今期の
期待インフレ率を上（下）方に修正し，それを次期のイソフレ率の予想値とす
るのである。
　適応的予想形成方式鶴は，右辺の期待インフレ率の項に遂次，該当する期
間の関係式を代入していく結果，
　　π㍉＝Σρ｛π‘一｛　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　e◎
　　　　｛！1
と表わすこともでき私ただし，ρ1＝λ（1一λ）｛’1である。㈱したがって，適応
的予想による期待インフレ率は，過去のイソフレ率の加重平均として決められ
ると解釈しうる。その際，過去のインフレ率に付されるウェイトρ｛は｛の増
加につれ逓減していくから，これは予想形成時点に近いデータほど重きを置き
㈹　係数については，ρ｛＞O，Σρ屯二1の関係が存在する。
　　　　　　　　　　　｛＝1
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ながら，インフレ率の過去の実現値に関する清報をすべて用いて期待インフレ
率が形成されることを示竣しよう。
　ところで，⑳式ないし⑳式を鶴式と比較すれば，適応的予想の調整係数・λ
が特に1の場合，あるいはウェイトがρ・＝1，ρ停O（5＝2，……，。・）の値をと
る場合には，適応的予想は静学的予想に一致する点が認識できる。前老ではイ
ンフレ率に関する現時点までの清報を全部利用することが可能とされている一
方，後者においては，当期のイソフレ率のデータだけに基づいて期待形成が行
なわれるとみるのであり，適応的予想は静学的予想を特殊ケースとして含む，
より一般的・現実的な仮説といえる。
　期待イソフレ率の形成について適応的予想方式⑳を想定するときには，マ
クロ経済モデルは（1）’，（2），（3），（4），⑳から構成される。このモデルにおける
Kとπ・の値は，静学的予想の場合の解とほとんど同一で，πHをΣρ舳一盃
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　｛＝1
に置き換えさえすればよい。それゆえ，途中の計算過程の再述を避け，最終的
な国民生産の値のみを示せば，
K＿1［α（6、＿ろ至）三ρ、π、、、十αK．ユ十み。γ坦
　　α十δ，　　　　　｛司
　　　　　一αあ派11一・十α助十αδ毘舳十αε・十あ舳］ 帥
になる。
、さて，静学的予想あるいは適応的予想を前提にしたモデルの解鶴武，帥式
を見ると，財政政策変数の変化力と貨幣供給の増加率肋が国民生産水準の
決定要因として現われていることに気付こう。政策当局が景気安定化を計るた
め，どんな需要管理政策を採用するかによって，国民生産の水準は影響を受け
るのである。また，力と脇は（3）式と（4）式で規定したように，ルールに基
づく組織的な部分と確率的な変動による非組織的な都分の双方を含む。だから，
政策変数をランダムに変更させることのみたらず，組織的な安定化政策を採用
することによって，当局が国民生産の動きを左右Lうる余地が存在す乱した
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がって，拡張的な財政政策や金融緩和政策を行ない，力や肋を増加させれ
ば国民生産は上昇するであろうし，反対に，緊縮的な財政政策や金融引き締め
政策により力や吻を抑制すれば，困民生産の水準は低下することになろ
う。静学的予想とか適応的予想を前提とするときには，需要管理政策によって
国民生産の水準をコントロールすることは可能である，という結論を得る。
　このように，合理的期待理論とは対称的に，政策ルールを含めた需要管理政
策の安定化効果が主張しうるのは，期待形成方式の相違によることは想像に難
くなし㌔静学的予想また適応的予想にしても，合理的期待理論のように，経済
主体が経済の構造や政策行動を正確に察知するに充分た情報を持っているとは
仮定していない。それゆえ，イレフレ率が将来どんな動きを示すかは不明なの
で，経済主体は入手可能なイン7レ率に関する情報だげを用い，一定の方式に
従ってインフレ率の予想値を形成する。この場合，予想が平均的にしても適中
すると信じるに足る根拠は見出しがたい。
　したがって，当局が安定化政策の一環として，財政政策変数や貨幣供給増加
率を変更させたとすれば，それにより実際のインフレ率は変化するのであるが，
期待インフレ率には適切に反映されない。事実，⑳式や鉤式が示すとおり，
インフレ率の実現値を踏まえた上で，徐々に期待イン7レ率を改訂していくと
いう過程が前提されているから，期待インフレ率は実際のインフレ率の動きに
即応して遠やかに調整されない。かかる状況のもとでは，インフレ率の組織的
た予測誤差が安定化政策の発動により生み出されることになろう。その結果，
ルーカス型総供給関数（1）’の教える所により，国民生産水準の変化が引き起こ
されるのである。
c．完全予見
　将来に対する予想がまったく正確であることを仮定するのが「完全予見」仮
説である。この仮説に従えば，期待イソフレ率は
　　π筥ドπ・　　　　　　　　　　　　　　　　　　鉤
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で与えられる。f－1期末に形成されるま期のイ：■フレ率の予想値ば，インフ
レ率の実際の値に等しいと想定するからである。すなわち，ここでは，経済主
体はイソフレ率の将来の動きを完全に正Lく予知でき，予想はぴったり適中す
るものとみなしている。
　期待イソフレ率が完全予見されるとした場合，国民生産の値は鯛式を（1γ式
に代入することにより，
　　乃＝γ四十伽　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　鱒
となる。国民生産の水準はその正常値に供給側の確率的変動を加味した値に落
着く。その理由は，完全予見のもとでは期待インフレ率と実際のイソフレ率が
一致するから，インフレ率の予測誤差は全々存在しない。したがって，インフ
レ率に関する情報の不完全性から，相対価椿体系が変化Lたというような誤解
が発生することもたく，その面から経済主体の生産行動を変更させる誘因はな
い。供給側の確率変数が作用する分だけ，国民生産の水準は正常値から乖離す
るにすぎないのである。それゆえ，鯛式は合理的期待を前提とした場合の国民
生産の解鱒と極めて似ているが，さらに簡単にした形で表現されている。
　国民生産の決定式鯛を調べれば，右辺の国民生産の正常値γ坦は所与と仮
定してあるし，確率変数吻は政策当局の制御しうる変数ではない。需要側の
要因は国民生産の決定にまったく関与しておらず，需要管理政策が国民生産水
準に影響を及ぽすことのできる余地は見当らないのである。今度の状況では，
予想は平均的には適中するという合理的期待仮説を一層押し進め，予想はぴっ
たり適中すると前提されている。このことは，人々が確率的改変動を含め，変
数の将来の動きを正確に読み取ることが可能であると仮定しているわげであ
私したがって，政策行動の確率的恋変動部分も経済主体に前もって予知され
るから，非組織的な安定化政策さえ国民生産水準になんら影響を与え恋いとい
う結論を得私いずれにせよ，完全予見は合理的期待と同趣旨ではあるが，さ
らに強い仮説であり，その結果，合理的期待理論よりも徹底した形で，需要管
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理政策の有効性を否定する結果になるのである。
1　おわりに
　以上，経済の構造は総供給関数（ユ）ないL（1）’，総需要関数（2），および政策
方程式（3），（4）によって表わされるとした場合，清報利用と期待形成に関する
想定のいかんにより，ケイソズ主義的た需要管理政策の有効性についてどんな
結論が導けるかを検討した。本稿において考察した主要な内容をまとめれば，
次のように述べることができよう。
　マクロ合理的期待モデルでは，総供給関数として基本的に（1）’式のタイプが
採用される。この関係は通常，賃金・物価の伸縮性を前提とする古典派的な相
対価格体系に，情報利用の不完全佳を加味する結果求められるのであるが・同
時にそれは，賃金の粘着性とマークアヅプ価格付けを前提としても導出でき
る。その意味で，（1）’式の総供給関数はかなりの適用性を有するものと解釈し
てよい。総需要関数（2）は標準的た1S一工〃曲線分析に基づき，線型性を仮定
して得たものである。また，需要管理政策の変数つまり財政政策変数と貨幣供
給増カロ率は，景気安定化の目的に沿うような形（3）1（4）で定式化した。
　さて，期待イ：■フレ率と政策変数の予想値が合理的期待により，⑫～⑭に従
って形成される場合，実際のイン7レ率の値は㈹式で，それに国民生産の値
は㈲ないし⑳式で示せる。これより，7イードバック・ルールに基づく組織
的な需要管理政策はインフレ率に影響を及ぼすが，国民生産の動きに対しては
まったく中立的であることがわかる。換言すると，裁量的な需要管理政策は国
民生産を制御する面で有効ではない，という結論が得られる。ただし，政策行
動の確率的な変動部分は国民生産の水準にも影響を与える。次に，期待イソフ
レ率が静学的予想鶴によって形成されるとすれば・インフレ率と国民生産水
準はそれぞれ⑳式と鯛式のようになる。また，適応的予想⑳を用いると，
国民生産の値は鋤式で表わせる。これらの状況においては，組織的・非組織
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的を閲わず需要管理政策はインフレ率のみならず国民生産の水準を左右し，景
気安定化にとって有効た手段であることが理解しうる。最後に，完全予見モデ
ルのもとでは，需要管理政策の完全な無効性が結論づけられる。
　なお，本稿においては，総供給関数の想定方法いかんが需要管理政策の有効
性に関し重要な役割を果たす点は考察しなかった。この問題は別稿（1981）で
検討したので参照を願いたい。
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